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 Institutionalistische Konzepte finanzwirtschaftlicher 
Wandlungsprozesse: Theorie, Methodologie, 
Operationalisierung 
Andreas Langenohl 
Einleitung: Der Erklärungsanspruch institutionalistischer Ansätze 
Die ökonomische Globalisierung hat jüngst die politisch-ökonomische Aufmerk-
samkeit auf institutionalistische Ansätze gelenkt, weil man sich von ihnen eine 
Erklärung der Fragen verspricht, ob, in welchem Maße und vor allem warum sich 
Nationalökonomien nicht an ein liberales Marktwirtschaftsmodell anpassen, welches 
man in der »extremely influential airport lounge/business school globalization lite-
rature« (Hay 2004: 232f.) bis dato für alternativlos hielt. Innerhalb der Vergleichen-
den und Internationalen Politischen Ökonomie sind hier vor allem Ansätze histori-
scher Pfadabhängigkeit zum Einsatz gekommen, deren prominenteste Ausprägung 
der Varieties of Capitalism-Ansatz darstellt (s. Hall/Soskice 2001). Seine Hauptan-
nahmen sind die folgenden: Komplementarität zwischen sich wechselseitig verstär-
kenden Mikroinstitutionen der Unternehmenssteuerung und Makroinstitutionen 
gesellschaftlich verankerter industrieller Beziehungen; die Unterscheidung zwischen 
zwei paradigmatischen Spielarten des Kapitalismus, nämlich liberalen und koordi-
nierten Marktwirtschaften, die sich durch den Modus der Interaktion zwischen 
Firmen und anderen am Produktions- und Allokationsprozess beteiligten Gruppen 
unterscheiden; die Prognose, dass unter dem Eindruck von Globalisierungsprozes-
sen nicht alle Ökonomien unterschiedslos auf das Modell liberaler Marktwirtschaft 
hin konvergierten, sondern stattdessen eine »duale Konvergenz« vorliege, d.h. sich 
die beiden Gruppen von Marktökonomien in der Logik ihrer institutionellen Kom-
plementarität immer stärker ihrem jeweiligen Idealtypus annäherten, weil sie nur 
dadurch einen institutionell bedingten, wirtschaftlichen Effizienzzuwachs (compara-
tive institutional advantage) erzielen könnten. 
An diesem Ansatz ist die Tendenz zum Funktionalismus kritisiert worden, der 
die Annahme der institutionellen Komplementaritäten Vorschub leiste. Dadurch 
würden Sichtweisen vernachlässigt, die die Dynamik des Gleichgewichts bzw. der 
Komplementaritäten herausstellten, diese als immer vorläufige Resultate politischer 
Aushandlungsprozesse begriffen und daher auch Fragen der Machtungleichvertei-
lung einbezögen (Hay 2004; Howell 2003; Thelen 2001). Das vorliegende Papier 
nimmt diese Kritiken zum Ausgangspunkt, um den VoC-Ansatz, anhand des Bei-
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spiels jüngster finanzwirtschaftlicher Wandlungsprozesse in Deutschland, organisa-
tionssoziologisch zu ergänzen. Die Frage nach stattfindender oder ausbleibender 
Konvergenz politisch-ökonomischer Ordnungen wird mit diesem Anliegen auf die 
Ebene der Deutungen solcher Ordnungen und der Konflikte um diese Deutungen 
verlagert. 
Politisch-ökonomische Zugänge zur Finanzwirtschaft in 
Deutschland 
Der VoC-Ansatz hat der Finanzwirtschaft viel Aufmerksamkeit geschenkt, weil ihm 
zufolge die Spielarten des Kapitalismus in erheblichem Maße anhand finanzmarkt-
bezogener Kriterien voneinander abgegrenzt sind. Insbesondere sind es Unterneh-
menskapitalisierung und Unternehmenssteuerung (Corporate governance) sowie das 
Sparverhalten von Privathaushalten, die den liberalen vom koordinierten Marktwirt-
schaftstypus unterscheiden (Hall/Soskice 2001; Vitols 2004). In liberalen Marktwirt-
schaften wie den USA und Großbritannien finanzieren Unternehmen ihre Investiti-
onen maßgeblich über den börsengestützten Verkauf von Anteilen und bestimmen 
ihren Wert über die Wertentwicklung ihrer Aktien. Komplementär dazu herrscht in 
diesen Gesellschaften ein auf den Finanzmarkt gerichtetes Sparverhalten in den 
Privathaushalten vor. Umgekehrt bildet die Finanzierungsgrundlage für Unterneh-
mensinvestitionen in koordinierten Marktwirtschaften, wie etwa Deutschlands, der 
Kredit durch die Bank, weswegen die Tendenz besteht, dass Banken in den Unter-
nehmen, an die sie Kredite vergeben, durch Präsenz in Aufsichtsräten an der Steue-
rung beteiligt sind. Privathaushalte neigen hier eher dazu, am Finanzmarkt vorbei zu 
sparen, d.h. sie legen ihr Geld in festverzinslichen Sparverträgen und Anleihen an 
(Hall/Soskice 2001; Vitols/Engelhardt 2005). Spielarten des Kapitalismus werden 
somit anhand der Frage unterschieden, ob der Finanzmarkt bei der Unternehmens-
steuerung und gesellschaftlichen Ressourcenallokation eine zentrale Rolle spielt 
oder nicht. 
In Bezug auf Deutschland zeichnen bisherige Studien, die mit strukturellen oder 
historischen institutionellen Makrokonzepten wie Komplementarität oder Pfadab-
hängigkeit operieren, ein uneindeutiges Bild. Die Diagnosen variieren mit den 
Untersuchungszeitpunkten und -zeiträumen. Bis 2000 durchgeführte Studien kom-
men zu dem Ergebnis, dass es in der institutionellen Umwelt deutscher Banken zu 
einer massiven Aufwertung des Investment Banking gegenüber dem Privatkunden-
geschäft und der Kreditvergabe gekommen ist. Dies wird auf zwei Faktoren zurück-
geführt: erstens auf den Rückgang des Geschäfts der großen Privatbanken aus 
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Kreditvergaben an Großkonzerne seit den 1970er Jahre, da diese sich stärker eigen-
kapital- oder börsenfinanzierten; und zweitens auf die in den 1980er Jahren stark 
zunehmende Internationalisierung von Finanzdienstleistungen im Allgemeinen und 
des Investmentgeschäfts im Besonderen, die diesen Markt deutschen Privatbanken 
als Geschäftsalternative attraktiv erscheinen ließ (Deeg 2001). Diese Bedingungen 
erzeugten die Ausgangsmotivation für Privatbanken, auf eine Anpassung des insti-
tutionellen Umfeldes ihrer Organisationen an internationale Standards hinzuwirken. 
Da die Erwartungen internationaler Investoren durch amerikanische Institutionen 
hegemonial geprägt waren, welche eine strikte Überwachung finanzwirtschaftlicher 
Transaktionen durch eine zentrale Instanz vorsahen, wurde Druck auf politische 
Akteure in Deutschland zur Zentralisierung der Finanzmarktaufsicht ausgeübt, der 
durch den Binnenmarkt-Prozess der Europäischen Union zusätzlich legitimiert war 
(Deeg/Lütz 2000: 384–387; vgl. auch Dicken 2003: 441f.). Dadurch wurde Invest-
ment Banking als grundsätzliches, durch die Börsen-Hausse der späten 1990er Jahre 
zusätzlich legitimiertes und die drei Säulen des deutschen Bankenwesens – private, 
öffentlich-rechtliche und genossenschaftliche Banken – übergreifendes Geschäfts-
feld priorisiert. Somit schien es, als würde die deutsche Finanzwirtschaft, als para-
digmatisches Beispiel einer koordinierten Marktwirtschaft, sich zügig dem weltweit 
hegemonialen US-amerikanischen Modell einer liberalen Marktwirtschaft anpassen, 
die weitgehend ohne Koordination zwischen den Akteuren operiert. 
Jedoch haben sich die Einschätzungen unter dem Eindruck der krisenhaften 
Entwicklung des Finanzmarktes seit 2000, die in einigen Bereichen einem Zusam-
menbruch gleichkam (so wurde etwa der 1997 eröffnete Neue Markt, der Unter-
nehmen mit High-Tech-Orientierung an die Börse brachte, 2003 wegen extrem 
schlechter Performance geschlossen), geändert. Nun wird eine Persistenz des koor-
dinierten Typus von Marktwirtschaft in Deutschland festgestellt (Busch 2005; 
Vitols/Engelhardt 2005; Vitols 2004; Lütz 2003). Insbesondere in der nach wie vor 
eher verhaltenen Aktienkultur in Deutschland und der Zurückhaltung der Banken 
beim Börsengang innovativer Unternehmen werden Hindernisse für die Konver-
genz auf ein liberales Marktwirtschaftsmodell gesehen. 
Die soziologische Ergänzung der VoC: Der Neo-Institutionalismus 
Den in der Einleitung referierten Kritiken am VoC-Ansatz und an institutionalisti-
schen Ansätzen in der Politischen Ökonomie im Allgemeinen, die die funktionalisti-
sche Vereinseitigung des Institutionenbegriffs monieren, kann man nun einen wei-
teren Kritikpunkt hinzugesellen: die drohende Beliebigkeit der Diagnose aufgrund 
einer summarischen, nicht aber analytischen Tendenzbeschreibung makroinstitutio-
1430 S E K T IO N  A R B E IT S -  U N D  I N D U S T R IE S O Z IO L O G IE  
 
neller Ordnungen. Analytische Beschreibungen institutioneller Tendenzen lassen 
sich indes unter Bezug auf den organisationssoziologischen Neo-Institutionalismus 
(NI) anstellen. Der NI eignet sich hierfür aus zwei Gründen. Erstens teilen VoC 
und NI die Fokussierung auf Organisationen und ihre Einbettung in sie übergrei-
fende, gesellschaftlich verankerte Makrostrukturen mit kognitiv-normativer Wirk-
mächtigkeit. Die vom VoC-Paradigma angenommene theoretische Herausforde-
rung, makroskopisch darzustellende institutionelle Strukturen mit mikroskopisch 
beobachtbaren Vorgängen im Unternehmen in Verbindung zu bringen (s. Thelen 
2001: 72), ist auch das Grundanliegen des organisationssoziologischen Neo-Institu-
tionalismus. Zweitens aber ist der Neo-Institutionalismus gerade in Abgrenzung 
von der funktionalistischen Organisationstheorie entstanden und untersucht for-
male Strukturen und Prozessabläufe in Organisationen nicht im Hinblick auf ihre 
Funktionalität und Effizienz, sondern ihre gesellschaftliche Legitimität und kultu-
relle Verankerung (s. DiMaggio/Powell 1991/1983; Meyer/Rowan 1991/1977). 
Institutionen erscheinen somit nicht als funktional relationierte, sondern als Norm 
setzende und Legitimität verleihende Sinngebilde (DiMaggio/Powell 1991). Auf der 
Basis dieser theoretischen Anlage vermag man Aussagen über Tendenzen institu-
tionellen Wandels zu machen, die nicht sofort auf die Funktionalität von Institutio-
nen, sondern auf ihre Geltung bezogen sind. 
Fragestellungen und Methodologie 
Der Neo-Institutionalismus bietet sich zu einer soziologischen Fundierung eines 
ursprünglich politökonomischen Zugriffs auf die Wechselbeziehung zwischen Vor-
gängen in Unternehmen und makroinstitutionellen Arrangements an, weil er die 
Existenz dieser Institutionen nicht als fraglos gegeben annimmt, sondern nach den 
Prozessen ihres Beharrens und ihres Wandels fragt (Townley 2002; Lounsbury 
2002; Zilber 2002). Dieses Erkenntnisinteresse ist besonders sensibel für eine pro-
duktive Würdigung der gegen den VoC-Ansatz gerichteten Kritiken und die Forde-
rungen nach einer stärkeren Schwerpunktsetzung auf Konstruktionsprozesse von 
und Machtungleichgewichte in institutionellen Arrangements, weil beide Fragen 
innerhalb des grundsätzlichen Paradigmas, das von der Sinnbedeutung und kogniti-
ven und normierenden Wirkung von Institutionen ausgeht, bearbeitet werden kön-
nen. In jüngster Zeit sind, im Unterschied zum ursprünglichen NI, die Sinndeutun-
gen von Organisationsmitgliedern bei der Deutung und sozialen Konstruktion von 
die Organisationen legitimierenden institutionellen Logiken in den Blick gekommen. 
Der Begriff der »institutionellen Logik« selbst, der in den VoC sporadisch und 
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wenig terminologisch gebraucht wird (vgl. Thelen 2001: 72), ist innerhalb des NI im 
konstruktivistisch-wissenssoziologischen Sinne rekonstruiert worden (Zilber 2002; 
Townley 2002). Dies impliziert, dass die Institutionen, auf die sich organisationale 
Akteure beziehen, ihren Organisationen nicht äußerlich sind, sondern aus der Bin-
nensicht der Organisationsmitglieder zu einer Ausbuchstabierung gelangen und ihre 
Geltung entfalten.  
Dies erfordert methodologisch, die Verschachtelung institutioneller Wandlungs-
vorgänge mit ihrer Repräsentation ins Zentrum der Analyse zu stellen. Ein Weg 
hierzu besteht in einer fallrekonstruktiven Vorgehensweise, die sich auf narrative 
Daten stützt. In beobachtbaren sprachlichen Prozessen des Bezugs auf das eigene 
Unternehmen macht sich das Subjekt die institutionellen Logiken als symbolische 
Systeme individuell verfügbar, indem es sie an die in der eigenen organisationalen 
Lebenswelt vorgefundenen Problematiken anschließt und diese im Lichte jener 
interpretiert. Es handelt sich bei solchen Bezugnahmen also um eine durch das 
eigene Involviertsein bedingte kognitive Zurechnung des eigenen Handelns auf 
organisationale Praktiken vor dem Hintergrund der symbolischen Strukturen insti-
tutioneller Logiken.  
Diese Überlegungen sind methodisch durch eine Verbindung von institutiona-
listischen mit narratologischen Zugängen umsetzbar (vgl. Boje 2001). Das Argu-
ment lautet, dass im Prozess der narrativen Entfaltung der Subjektbeziehung zum 
Unternehmen im Gespräch der Prozess der narrativen Entfaltung institutioneller 
Logiken in ihrer Eigenschaft als legitimierende Orientierungsgrößen aufgehoben ist. 
Institutionelle Logiken weisen eine narrative Konstitutionslogik auf und können als 
in Sprechakten sich konstituierende Sinngebilde aufgefasst werden, weil es sich bei 
ihnen – wie der Ur-Aufsatz des Neo-Institutionalismus deutlich macht (Meyer/ 
Rowan 1991/1977: 44) – um »rationalized myths« handelt. Dieser Ausdruck ver-
weist gleich in doppelter Weise auf die diskursive Konstitution institutioneller 
Logiken: erstens, weil Mythen – mit Habermas (1995/1981) – als früheste Stufe der 
»Versprachlichung des Sakralen« gelten können, in der unverstandene Vorgänge in 
eine intersubjektiv vermittelbare – kommunizierbare – Form gebracht werden; und 
zweitens, weil dieser Prozess der Versprachlichung mit einer Rationalisierung 
gleichbedeutend ist, d.h. mit dem Versuch eines Auf-Prinzipien-Bringens, dessen 
Geltungsansprüche prozessual eingelöst werden. 
In Bezug auf Machtungleichgewichte und Konflikte in institutionellen Aushand-
lungsprozessen ist in einigen jüngeren institutionalistischen Studien hervorgehoben 
worden, dass sich wirtschaftliche Akteure nicht bloß innerhalb eines gegebenen und 
durch Pfadabhängigkeit determinierten Sets von Institutionen bewegen, sondern 
Strategien entwickeln, die sie regulierenden institutionellen Arrangements zu ver-
ändern (Grossman 2006; Howell 2003: 119). Zur Bearbeitung dieser Problematik 
kann der Ansatz des institutional entrepreneurship herangezogen werden, der heraus-
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stellt, dass Institutionen (zumindest in Teilen) den organisierten Akteuren reflexiv 
zugänglich sind und Gegenstand von Veränderungsversuchen werden können, die 
zum Ziel haben, dem eigenen Unternehmen oder der eigenen Branche Vorteile 
gegenüber wahrgenommenen Konkurrenten zu verschaffen (DiMaggio/Powell 
1988). Der Erfolg dieser Veränderungsversuche hängt dabei nicht nur von den 
betreffenden Institutionen, der Kohärenz ihrer Logik und ihrer diskursiven Struktur 
ab, sondern auch von den strategischen Ressourcen, die den institutionellen Unter-
nehmern zur Verfügung stehen.  
Im Begriff des institutional entrepreneur erweist sich erneut die Anschlussfähgkeit 
von NI und VoC. Dies betrifft erstens die Bedeutung von Unternehmen in der 
Instituierung des Kapitalismus, weil der NI Organisationen als zentrale Projektions-
flächen und Bewährungsfelder institutionalisierter Normen in modernen Gesell-
schaften ansieht. Zweitens wird der den VoC-Ansatz prägende Fokus auf die 
Gesamtgesellschaft und die sie prägenden institutionellen Arrangements aufrecht 
erhalten: die Konkordanz von Institutionen mit Strukturen und Routinen, mittels 
derer Organisationen Legitimität erzielen, verweist über einzelne Sektoren (wie etwa 
den Bankensektor) hinaus auf »rationalisierte Mythen« (Meyer/Rowan 1991/1977: 
44), die ihre Geltung aus der behaupteten Universalität ihres Geltungsanspruchs 
beziehen und deswegen nur auf gesamtgesellschaftlicher und –kultureller Ebene zu 
analysieren sind. 
Die institutionelle Umwelt, auf die sich die Veränderungsversuche von institu-
tionellen Unternehmern richtet, wird in der NI-Theorie als Organisationsfelder 
bezeichnet (DiMaggio/Powell 1991/1983; Alford/Friedland 1991). Sie bestehen 
aus diskursiv manifestierten und legitimierenden Erwartungen an die Organisatio-
nen eines Feldes. Während viele Untersuchungen im NI den legalen Aspekt von 
Institutionen und ihrer Auswirkungen in den Vordergrund rücken, ist es offensicht-
lich, dass Institutionen gerade durch ihre häufig vorreflexive Geltung öffentliche 
Legitimität zu entfalten vermögen. Gerade Organisationen wie Banken, die den 
Marktkräften von Angebot und Nachfrage ausgesetzt sind, müssen diese Kräfte 
zunächst einmal interpretieren (s. Fligstein 2001) und sind mit diesen Interpretatio-
nen auf öffentliche Legitimierung angewiesen. Verstärkt wird diese Abhängigkeit 
von öffentlicher Legitimität durch die Angewiesenheit ökonomischer Aktivität auf 
werbewirksame Images in massenmedialer Zirkulation (s. Willems 2002). Unter 
solchen Umständen mag es günstiger für Organisationen sein, auf eine Änderung 
dieses institutionellen Umfeldes und seiner diskursiven Struktur abzuzielen als auf 
eine Änderung der Organisationsstruktur oder -strategie. 
Dies wirft die Frage nach den Gelegenheiten oder der Chancenstruktur solcher 
Handlungsstrategien auf. Der Begriff opportunity structure, der aus der sozialen Bewe-
gungsforschung bekannt ist (vgl. McAdam 1996; McAdam/McCarthy/Zald 1996), 
wird hier bewusst gebraucht. Man kann sagen, dass institutionelle Unternehmer, 
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ganz ähnlich wie der Kern sozialer Bewegungen, in Situationen allgemein wahrge-
nommener Krisen Unterstützung für ihre Anliegen mobilisieren können. Insofern 
kann das Organisationsfeld, auf das die institutionellen Unternehmer ihre Bemü-
hungen richten, mit dem Politikfeld verglichen werden, auf dem eine soziale Bewe-
gung agiert: beide Kollektivakteure behaupten, dass ein Organisations- bzw. Politik-
feld in einem unbefriedigenden Zustand ist und verändert werden muss.  
Die Analogie zwischen institutionellem Unternehmertum und sozialen Bewe-
gungen kann noch erweitert werden. Institutionelle Unternehmer berufen sich auf 
normativ einflussreiche Wertgeneralisierungen, um ihre Forderungen zu begründen. 
In der Bewegungsforschung sind derartige Strategien als framing bezeichnet und als 
zentrale Bestandteile erfolgreicher Mobilisierung identifiziert worden (vgl. 
Snow/Benford 1988: 205–206; McAdam/McCarthy/Zald 1996). Während sich 
framing aus der Perspektive der handelnden Akteure als eine strategische Hand-
lungsweise darstellt, bewegt es sich gleichzeitig stets im Rahmen gesellschaftlicher 
Wertgeneralisierungen, die die Bewegung nicht transzendieren kann, sondern im 
Gegenteil bejahen muss, um Mobilisierung zu erzielen. Framing dient der Identifizie-
rung einer Kluft zwischen einem wahrgenommenen und einem erwünschten 
Zustand in einem gegebenen Politikfeld, vermag dies jedoch nur kraft seines Ver-
bleibens im normativen Rahmen, der durch institutionalisierte Diskurse gesetzt 
wird, die die gesamte Gesellschaft zu repräsentieren beanspruchen. Übertragen auf 
die Tätigkeit institutioneller Unternehmer gelangt man zu folgender Charakterisie-
rung: Institutionelle Unternehmer identifizieren Mängel und gewünschte Zustände 
in »ihrem« Organisationsfeld durch Bezug auf institutionalisierte Wertgeneralisie-
rungen über ihr Organisationsfeld hinaus. Dies ist der Öffentlichkeit ihrer Aktivitä-
ten geschuldet: institutionelles Unternehmertum muss, ebenso wie soziale Bewegun-
gen, aber sehr im Unterschied zum Lobbyismus, sich auf irgendeine Art »gemein-
samer Interessen« beziehen, die über ihre partikularen Interessen hinausgehen. Auf 
diese Weise können die Theoreme zum institutionellen Unternehmertum an die den 
VoC-Ansatz kennzeichnende Annahme der Ganzheitlichkeit institutioneller 
Arrangements rückgebunden werden. 
Zwei Fallvignetten 
In diesem kurzen Papier können nur Hinweise auf empirische Studien gegeben 
werden. Die fallrekonstruktive Erschließung institutioneller Logiken auf der Grund-
lage von Interviews mit Finanzmarktprofessionellen ist Gegenstand fortgesetzter 
Forschungen (vgl. Langenohl/Schmidt-Beck 2006; Langenohl 2007). Sie zeigen, 
dass viele Finanzmarktprofessionelle bestimmte Praktiken ablehnen, u.a. mit Hin-
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weis darauf, dass diese nicht der Tradition des Finanzplatzes Deutschland entsprä-
chen, die sie in Gewinnerwartungen in Form von Dividenden und Kursbewertun-
gen gemäß realwirtschaftlicher Profitabilität erblicken. Diese Tradition steht in kras-
sem Gegensatz zum liberalen Marktwirtschaftsmodell, gemäß dem der Wertzu-
wachs der Aktienkurse sowohl der Unternehmenssteuerung dient als auch wich-
tigster Bezugspunkt von Sparambitionen privater Haushalte ist. Dieses Modell wird 
von den Finanzmarktprofessionellen (die allerdings im Befragungszeitraum 2003 
und 2004 unter dem Eindruck einer schwer wiegenden Baisse standen) implizit als 
irrational, windig, waghalsig und – angesichts des Scheiterns des Neuen Marktes – 
nicht erfolgreich eingeschätzt. Fundamental gerechtfertigte, rationale, an die Real-
wirtschaft rückgekoppelte Dynamiken und Handlungsstrategien werden kurzfristi-
gen, letztlich irrationalen und nur am »Markt« orientierten Dynamiken und Hand-
lungsstrategien entgegengestellt. Diese Entgegenstellung verhindert, dass etwaige 
Prozesse der Angleichung von Finanzmarktdynamiken in Deutschland an solche 
des liberalen Marktwirtschaftsmodells als legitim erscheinen. Wenn auch die Not-
wendigkeit, der kurzfristigen und nur an absoluten Kurswertsteigerungen orientier-
ten Anlagestrategie hin und wieder zu folgen, in einigen Interviews konzediert wird, 
fungiert dieses Argument in den Aussagen der Befragten nicht als eine Legitimie-
rung solcher Strategien. Stattdessen wird sich auf ein professionalisiertes Berufsver-
ständnis bezogen, an dem sowohl die Organisationsrealität als auch die Vorgänge 
am Aktienmarkt normativ gemessen werden. 
Auf der Grundlage des untersuchten Materials kann man daher vermuten, dass 
die institutionellen Wandlungsprozesse im deutschen Finanzsektor, die Ende der 
1990er Jahre von politökonomischen Studien als eine Angleichung an das anglo-
amerikanische Marktmodell des Kapitalismus durch die Macht der Globalisierung 
gedeutet wurden, nicht als legitim und zum Teil nicht einmal als wirklich durchgrei-
fend interpretiert werden. Die Deutung des Neuen Marktes als eine Episode lässt 
die scheinbare Konvergenz auf ein liberales Marktwirtschaftsmodell lediglich als 
vorüber gehendes und zutiefst erratisches Phänomen erscheinen. 
Eine exemplarische Analyse zum institutional entrepreneurship von Akteuren deut-
scher Privatbanken, die sich auf Veröffentlichungen zur »Krise des deutschen Ban-
kensektors« im selben Untersuchungszeitraum stützt, ergibt hingegen, dass diese 
Akteure die Problematik als eine der spezifisch deutschen Bankenlandschaft rahmen 
(s. Tietmeyer et al. 2004; Linn et al. 2002; Merl/Betsch 2003; Kürble/Reichling 
2004; Schuster/Widmer 2004). Ihre Krisendiagnose und Lösungsvorschläge folgen 
einer diskursiven Strategie, die die allgemeine Struktur des Bankenwesens in 
Deutschland, also das Verhältnis zwischen den drei Säulen der privaten, öffentlich-
rechtlichen und genossenschaftlichen Banken, ins Visier nimmt. Dabei wird eine 
Kritik an nichtprivaten Banken geübt, die sich auf drei Aspekte richtet: die angeb-
lich ungerechte Privilegierung öffentlich-rechtlicher und genossenschaftlicher Ban-
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ken durch die gegenwärtigen legalen Institutionen; die vermuteten Schwächen 
nichtprivater Banken in der Verarbeitung der Krise; und die schädlichen Auswir-
kungen der Drei-Säulen-Struktur auf den gesamten Finanzsektor in Deutschland. 
Letzteres Argument besagt, dass die gegenwärtige Struktur im Vergleich zum inter-
nationalen Umfeld Wettbewerbsnachteile für den Finanzsektor in Deutschland nach 
sich zöge. Der Zustand des deutschen Banksektors wird in einigen Beiträgen 
anhand des im Vergleich zu anderen europäischen Ländern niedrigen Kosten-
Gewinn-Quotienten illustriert. Ein Grund, der für dieses Hinterherhinken genannt 
wird, lautet, dass die segmentäre Struktur des Drei-Säulen-Modells einen fairen 
Wettbewerb zwischen den Säulen verhindere. Da sich die drei Säulen praktisch voll-
ständig voneinander abschlössen und es Kooperation und Zusammenschlüsse 
zwischen ihnen kaum gebe, könnten die Banken weder Skaleneffekte noch eine 
effizientere Arbeitsteilung nutzen oder Redundanzen identifizieren. Diese Argu-
mente passen zu anderen, oftmals geäußerten Ansichten, dass die Wertschöpfungs-
kette deutscher Banken zu lang sei. Gefordert wird dementsprechend eine Verringe-
rung der Bearbeitungstiefe durch eine Auslagerung bestimmter, v.a. administrativer 
Tätigkeiten sowie eine Kostensenkung durch eine Spezialisierung auf Kernge-
schäftsfelder. Mit diesen Forderungen werden v.a. die nichtprivaten Banken adres-
siert, welche sich durch eine schwache Zentralisierung, ein ausgebautes back office 
und eine breite Palette an Dienstleistungen und Produkten auszeichnen. 
Die diskursive Strategie institutioneller Unternehmer der privaten Bankwirt-
schaft in Deutschland zielt im Kontext der viel beschworenen »Krise des Finanz-
sektors« auf eine Veränderung des institutionellen Umfeldes der Banken durch eine 
Delegitimierung nichtprivater Banken ab. Die »Krise«, die zuallererst eine Krise der 
Finanzmärkte und damit verbundener Aktivitäten war (so sank die Zahl von Bör-
sengängen in Deutschland im Jahre 2003 auf Null), wird interpretiert und kon-
struiert als eine Krise der Gesamtstruktur des finanzwirtschaftlichen Organisations-
feldes. Bei der Delegitimierung nichtprivater Banken werden zwei Hauptargumente 
eingesetzt: erstens die angebliche Wettbewerbsuntüchtigkeit jener Banken und 
zweitens die nachteiligen Effekte ihrer Existenz für den Finanzstandort Deutsch-
land. Die Wertgeneralisierung, die hier vorgenommen wird, ist eine des Wettbe-
werbs: Die häufigen Hinweise auf die Automobilindustrie und die Stahlbranche, 
nach deren Vorbild sich das Bankwesen zu richten habe, lassen erkennen, dass wett-
bewerbsorientierte Strategien in anderen Branchen als Werte verallgemeinert wer-
den, die auch für den Finanzsektor gälten. Dies ist als Versuche zu werten, die dis-
kursive Institutionalisierung des deutschen Finanzsektors hin auf mehr Wettbewerb 
und mehr Marktsteuerung – und das heißt, in der Terminologie des VoC-Ansatzes, 
auf das Modell liberaler Marktwirtschaften – zu verschieben, was umso bemerkens-
werter ist, als der Versuch nach dem Platzen der Börsenblase und einer weit 
gehenden öffentlichen Delegitimierung von Aktien als Instrumente der Unterneh-
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menssteuerung und Vermögensallokation lanciert wurde (vgl. Vitols 2005). Institu-
tionelle Wandlungsprozesse auf der supranationalen Ebene als auch die Empfehlun-
gen international anerkannter Regulierungsinstanzen wie die der Basler Kommission 
wurden dabei diskursiv in einer Weise angeeignet, die den »Wettbewerb« wertgene-
ralisierte, indem sie ihn sowohl als eine faktische Kraft als auch als einen norma-
tiven Maßstab hypostasierte. 
Schlussfolgerungen 
Die Bereicherung, die der soziologische NI institutionalistischen Ansätzen wie den 
VoC bietet, ist darin zu sehen, dass Tendenzen makrogesellschaftlicher Wandlungs-
prozesse und ihrer Widerspiegelung auf der Unternehmensebene als Prozesse der 
Sinngebung und der Konflikte um Deutungen sichtbar werden. Auf dieser Grund-
lage stellen die beiden Fallvignetten die Kernaussage gegenwärtiger Studien, dass für 
das »Modell Deutschland« alles beim Alten bleibe, in Frage. Denn sie legen nahe, 
dass institutionelle Finanzmarktunternehmer auch unter den Bedingungen einer 
Krise der Finanzmärkte, und entgegen den Ansichten von Finanzmarktprofessio-
nellen, auf eine Delegitimierung des koordinierten Marktwirtschaftsmodells zuguns-
ten eines wettbewerbsorientierten Modells hinwirken könnten. Legitimität und 
Geltung des liberalen Marktwirtschaftsmodells wären unter diesen Umständen von 
seiner so häufig benannten Dysfunktionalität relativ unabhängig. 
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